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本研究の目的は，１８７０年－１９１４年における古典的国際金本位制の存立条件
を明らかにすることである。換言すれば，スターリング・ポンドが国際通貨と
して流通する国際通貨制度はどのように維持されていたのかを明らかにするこ
とである。１９世紀後半から第１次世界大戦まで時期において，西欧諸国の多
くはイギリスに倣って金本位制を次々に採用し，ドイツ，フランスでは中央銀
行券と金の自由兌換と金の自由輸出入が認められていた。また，アメリカはこ
の時期には中央銀行は存在しなかったが，銀行券と金との国内兌換が認めら
れ，金の自由な輸出入が保証されていた。その他の国では，金を対外決済手段
としてのみ用いて，国内では銀貨，政府紙幣，兌換可能な銀行券などを流通さ
せる金塊本位制があり，またインドのように政府機関は金準備を持たず，金本
位国宛ての金為替を外貨準備として保有する金為替本位制も存在した。これら
の国際通貨制度は国際金本位制と言われ，金は国際的最終決済手段として利用
されていたが，スターリング・ポンドが基軸的な国際通貨として流通したた
め，ポンド本位制とも呼ばれる。本稿でも，考察の対象とする国際通貨体制を
ポンド本位制と捉えている。
先ず，この課題について考察するにあたり，筆者の問題意識を述べておこ
う。ユーロが国際通貨化するための条件について，拙書で述べておいた。１）国際
通貨としてのユーロを論じる際の基本的アプローチは，かつてのポンドとドル
が国際通貨として機能する条件は質的に違いはないという考え方に基づき，ユ
ーロが国際通貨化する条件について，通貨の信認，ユーロ圏を中心とする
国際分業関係の形成，国際金融市場の形成という観点から考察を行った。
確かに，ユーロ生成の論理は，域内の各国通貨を共通通貨に置き換えるのだ
から，ドルやポンドの場合とは異なる。ユーロが内向きの国際通貨と言われる
ゆえんである。しかし，国際通貨としてユーロはユーロ圏と域外との関係にお
いて流通するものであるから，国際通貨としての機能についてはユーロとポン
ドと質的な違いはない。
ところで，ユーロはユーロ圏を中心とする地域に限定されているものの国際
通貨として流通する段階を経た今日，ユーロが国際通貨として成長できる条件
が今後問われるであろう。このテーマは，換言すれば，ユーロが国際通貨とし
て流通する制度が維持されるための条件とは何かという問題である。そこで本
稿では，この課題へ接近するにあたり，１９世紀後半から１９１４年までのポンド
本位制における国際通貨の存立条件を改めて考察することによって，そこから
歴史的教訓を引き出すことを目的としている。
本論に入る前に，本稿の課題について考察する際のアプローチを述べておこ
う。従来の研究において，国際通貨ポンド体制が維持される条件は，主にイギ
リスの国際収支の均衡という視角から論じられてきた。つまり，国際通貨国た
るイギリスの国際収支を均衡に導くメカニズムに関する理論的かつ実証的な考
１）松浦一悦，ミネルヴァ書房，２００９年。
２ 松山大学論集 第２２巻 第５号
察が研究の中心であった。確かに，イギリスの国際収支が均衡する限り，ポン
ドは世界市場で国際通貨として流通する。また，国際収支の均衡は，ポンド相
場を安定化させることによって，金の対外流出を抑制するための条件となる。
しかし，イギリスの国際収支の分析だけでは，本稿の課題を明らかにするには
不十分である。
なぜならば，国際通貨を供給する中心国の決済制度は，国際通貨制度のいわ
ばインフラストラクチュアであり，イギリスの決済制度の確立と整備はポンド
を国際通貨とする国際通貨制度の成長の基本条件といえることから，その決済
制度の考察は不可欠であるからだ。さらに，イギリスは金本位制であるから，
金を節約するための集中決済機構の形成を考察する必要がある。
もう一つの論点は，ポンドの世界市場への安定的な供給である。ポンドの国
際通貨としての流通領域はイギリスと周辺国との関係においてであるから，当
然のことながら周辺国へのポンドの安定的な供給なしに，ポンドの国際通貨と
しての成長はない。イギリスの貿易金融は海外および国内の取引業者に対し短
期信用を供与することによって，貿易を促進させ，決済通貨としてのポンドの
流通を支えた。また，イギリスによる海外投資は，経常収支赤字国の貯蓄不足
を補うことによって赤字国の再生産を支えると同時に，赤字国にとって国際決
済するために不可欠な流動性を提供した。
以上の点から，本研究の基本的な考察の視角と結論を先取りして述べれば，
図１のようにまとめることができると考える。そこで，考察すべき論点は，ポ
ンド建決済制度の確立，国際流動性の供給メカニズムおよび国際収支の均衡で
ある。本稿では，イギリスにおけるポンド決済制度がどのように確立したのか
を考察することを課題とする。ポンド決済制度の確立は，国際収支の均衡と国
際流動性の供給メカニズムが働く際の，いわば前提条件を成すものである。後
の二つの要素の考察については稿を改めて行いたい。
以下，第１章でこれまでの研究をサーベイすることによって，国際収支の均
衡メカニズムの論点を整理する。第２章で古典的国際金本位制の制度的定義を
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図１ 一国の通貨が国際通貨として流通するための条件
述べる。そして，第３章でイギリスにおけるポンド決済制度がどのように確立
したのかを考察する。
第１章 従来の研究のサーベイ
これまでの研究の多くは，イギリスの国際収支がどのようにして均衡してい
たのかという視角から論じてきた。それらの理論的研究は次のように類型化す
ることができよう。第１に，古典派理論に代表される価格効果による自動調整
論，第２に所得効果による自動調整理論，そして第３に，ポンド本位制の特質
に基づく国際収支の調整理論である。
先ず，価格効果による貿易収支の自動調整理論は，貨幣数量説を論拠として
貨幣の流出入による国内物価水準が変動することにより，自国の輸出商品の相
対価格が変動し，また輸入商品の自国商品に対する相対価格が変化する結果と
して，貿易収支は均衡される，という議論である。
貨幣数量説によれば，貨幣価値は流通する商品と貨幣の相対割合によって決
定される購買力である。貨幣価値に国際的な不均衡が生じた場合，例えば，あ
る国が輸入超過で貨幣が国内に流入すると，商品に対する貨幣の相対的増加に
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よって貨幣価値は下落し，すなわち貨幣の購買力は低下する。その場合の貨幣
価値の下落は，国内物価水準の上昇をもたらす。その結果，その国の輸入は減
少し，逆に貿易相手国の貨幣購買力は増加するので，相手国の輸入は増加（＝
自国の輸出の増加）するため，輸入超過は是正される。
貨幣数量説についての問題点を三つ指摘しておこう。第１に，貨幣機能に関
して退蔵貨幣機能が看過されているという理論的欠陥がある。そのため，流入
した貨幣が実体経済の外部に退蔵されれば，流通手段としての貨幣量は変化し
ないので，国内一般物価水準には影響しないという論点は無視されている。２）第
２に，貨幣の国内流入によって物価水準が上昇する前提として，遊休設備や遊
休労働力は存在しないという条件が必要であることから，その特定の条件下で
しか両者の因果関係は成立しない。第３に，国際金本位制下での金移動は，自
国の為替相場が金現送点を超える場合であるが，為替相場の変動は貿易収支の
動向ばかりでなく，資本収支によっても作用される。したがって，価格調整ア
プローチの議論は資本移動を捨象しているため，現実から遊離した議論と言わ
ざるを得ない。
この理論に対し，所得調整作用を重視する論者は，金本位制採用国間には景
気の同調傾向が見られた点を強調して，価格調整作用を否定した。つまり，景
気変動が同調していれば，物価水準も同様に同方向を向いて変動するので，そ
の過程では国家間の物価格差はそれほど大きくはならない。そのため，国内商
品価格と海外からの輸入価格との格差は大きく生じないから，価格調整作用は
生じないと説明する。
所得調整作用アプローチによれば，次のような貿易収支の調整作用が働くと
論じる。すなわち，中心国の対外投資は投資受入国の輸入誘発効果を生じさ
せ，貿易収支は調整されるというシナリオを描いた。例えば，イギリスの貿易
収支が赤字で，イギリスの対外投資が周辺国に対し行われる場合に，投資受入
２）例えば，西村，１９８０年，西村「第６章 金本位制」（小野朝男・西村閑也編，１９８５年），
あるいは，平「第１２章 国際収支と外国為替」（鈴木芳徳編，１９８６年）を参照。
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国で投資誘発効果が生じて，国民所得が増加すると，イギリスから投資受入国
への輸出は増加する。その結果として，イギリスの貿易収支は均衡に向かう。
さらに，イギリスの輸出増大から得た収入の増加は，次のような理由で同国の
輸入増加には直結しないと論じた。つまり，輸出増が輸入増によって等しく
相殺されるのは，限界貯蓄性向がゼロである場合に限るのであって，イギリス
には当てはまらない。イギリスの海外投資は長期的に見て国内投資を犠牲に
したため，それだけ国内では消費能力は減少している。３）
このアプローチの特徴は，第１に，国際収支の調整を輸出入部門に限定して
いること，つまり貿易収支の調整を考察の対象としていることである。第２
に，一国の国民所得の変化は景気循環に左右されるのであるが，対外収支の変
化が景気循環に影響を及ぼすという観点が欠落していることである。その結果
として，所得調整作用は貿易収支調整についての皮相的な説明にしかならな
かった。西村はフォードの所得調整作用の視点からイギリスの貿易収支調整を
実証的に研究し，一定の効果があることを明らかにした。しかし，第２に，欠
点を補うために，イングランド銀行の金準備の変動は同銀行の信用政策を規定
し，信用量の変化を通じて産業の生産量と雇用量に影響を与えるという景気循
環の中で，イギリスの貿易収支は調整されると，西村は主張した。また，西村
によれば，１８６６年恐慌以降においては，ブーム最終年におけるイングランド
銀行金準備の減少は，主として国内金貨流通の増加によるものであって，対外
的な金の流出に拠るものではなかった。したがって，海外からの金の流入は，
むしろ同行の金準備に対する圧迫の軽減要因になっていた。４）
３）例えば，Ford, A. G.（１９６２），尾上，「第２章 イギリスの資本輸出と国際収支調整過程」
（１９９６年）を参照。
４）西村，１９８０年，２５ページ，および，同所「第３章 国際金本位制の英国の国際収支調
節」を参照。侘見は当該時期の通貨制度を「ポンド本位制」と規定した上で，金の流出入
はイギリスの景気変動を通じて経常収支の調整を実現する結節点であると述べた。金の対
内外流出は中央銀行の金準備を変動させるので，同行の金利政策を変更させた。さらに，
それは市場金利，銀行の貸付総額，ひいては，産出額，所得水準，雇用の実体経済へ影響
することによって，国際収支が調整されるプロセスが作用したと主張した（侘見，１５８ペ
ージ）。
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以上のアプローチに対して，第３のアプローチは，１９１４年以前の国際通貨
制度では，実際に主としてポンド・スターリングが国際決済手段として利用さ
れたという理由によって，イギリスの国際収支は安定していたと主張する。５）例
えば，ケインズは，国際通貨がポンドであるため，イングランド銀行は国際資
本移動や金移動を管理する際の梃と考えて，同銀行は世界市場において「オー
ケストラの指揮者としての地位」にあると表現し，その地位から同銀行は他の
諸国の信用条件を広範囲に決定できると論じた。６）また，チェコは１８７０年から
１８９０年までの間，ポンド・スターリングは貿易の最も安定的かつ効率的な手
段として全ての通貨に勝り，国際金融に及ぼすロンドンの支配力が国際金融の
運行を簡単なものにしたと述べ，しかし，１８９０年から１９１４年までにイギリス
の重要性は加速度的に失墜したと論じた。７）
彼らの議論から汲み取れる点は，国際通貨国と周辺国の間には，経常収支
の調整プロセスが「非対称的」である，したがって国際通貨国の経常収支は
必ずしも調整される必要はないことである。
ところで，金が常に国際決済手段として利用される国際金本位制を想定しよ
う。ある国において，対外収支が赤字である場合，国際決済のために金が流出
するため，中央銀行の金準備量は減少するとしよう。無論，当該国の資本収支
が黒字であり，総合収支ポジションが均衡していれば，直ちに金は流出しな
い。ただし，この場合の国際収支ポジションの均衡は一時的なものであって，
もし経常赤字が継続すれば，債務の返済および対外利払いが増えるので，早晩
国際収支ポジションは崩れてしまうであろう。それなれば，自国通貨の為替相
場は金現送点以下に下落し，金は海外へ流出する。その結果として，金準備の
擁護を目的とする中央銀行による政策金利の引き上げは，金融市場の金利水準
に影響を及ぼし，やがては実体経済を縮小する作用が生じる。こうして，国内
５）例えば，Cecco, M. D., 山本訳，２０００年，２２ページ，Williams, D.（１９６８），を参照。
６）J. M.ケインズ（長沢惟恭訳『貨幣論』（『ケインズ論集』第６巻）東洋経済新報社，１９８０
年，３２１ページ。
７）例えば，Cecco, M. D., 山本訳，２０００年，２２ページ。
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の有効需要が減退することによって，輸入が低下すれば，対外赤字は是正され
るであろう。このように，金本位制採用国間において，対外収支の不均衡は国
内の実体経済の調節を通じて是正されるというプロセスは，「対称的」といえ
る。
しかし，ポンドを国際通貨とするイギリスと周辺国との関係においては，対
外収支が調整されるプロセスは「非対称的」となる。イギリスの経常収支が赤
字である場合に，周辺国銀行はポンドを受け取るが，周辺国銀行はイギリスの
銀行制度にポンド残高を保有するか，あるいは周辺国の銀行を通じて第三者に
渡ってポンド建金融資産として運用されるかのどちらかである。いずれにして
も，イギリスにとって経常収支赤字は短期債務によって常にファイナンスされ
るので，対外債務の支払いは差し当たり繰り延べられる。すなわち，ポンドが
国際通貨である限り，イギリスは経常収支が赤字であっても，短期資本か長期
資本の流入によって，総合国際収支ポジションは常に調整されるのである。イ
ギリスの総合国際収支ポジションが均衡すれば，周辺国における外国為替市場
では概ね自国通貨の対ポンド相場は安定し，金現送点を超える相場に達するこ
とは稀となるから，イギリスからの金輸出は生じないであろう。
しかしながら，金本位制を採用している以上，経常収支が赤字であれば金の
流出は避けられない。なぜならば，中心国の全体の経常収支が赤字国であれ
ば，その国の貿易相手国のいずれかの国の貿易収支は黒字であるから，中心国
に対して債権を有する黒字国から金購入は生じる場合があるからである。例え
ば，為替相場が金現送点内に収まっていても，金移動を目的としてロンドン宛
に振り出される金融手形の発生によって，金の流出は生じた。８）また，周辺国は
国内金準備を補強するために，中心国の中央銀行に対して中心国通貨と金との
兌換を請求することは可能であった。９）
８）侘見，１５８ページ。
９）侘見は１８８０年－１９１２年まででロンドンとニューヨーク間，ロンドン－パリ間，ロンド
ン－ベルリン間において，為替相場が金現送点をこえた年月を詳細に示している。
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また，中心国は総合国際収支ポジションが均衡していても慢性的な経常収支
の赤字は許されないであろう。なぜならば，後述するように，国際通貨が海外
へ流通する契機は資産決済あるいは貸付取引であるべきであって，中心国の対
外負債の支払であるべきではないからである。中心国の対外経常収支の赤字が
慢性化する中で，国際通貨が発行され続けると，早晩信用通貨としての信認を
毀損することになる。
１９世紀後半から２０世紀初頭の国際金本位制は，ポンド・スターリングが本
位通貨として主に利用されていたという点から「ポンド本位制」と定義するこ
とが可能である。したがって，自国通貨ポンドを国際通貨として供給するイギ
リスと他国との間には，経常収支の調整の点で「非対称性」が存在していた。
したがって，経常収支が赤字であっても，また，基礎収支が赤字であっても，
長期か短期の資本が流入して総合国際収支は均衡できる。とは言え，中心国に
とっての国際収支の均衡問題を不問にするべきではない。
中心国の経常収支赤字が継続すれば，純債務国となるため，債務国によって
供給される国際通貨はその信認が問われる。したがって，国際通貨国の経常収
支は必ずしも調整させる必要はないという第３のアプローチは，検討を必要と
する。また，国際収支の調整を論じる場合には，収支均衡概念を明確にする必
要がある。確かに，経常収支は基本的な収支均衡概念であるが，その国の対外
的な競争力を計る上では経常収支に長期資本投資を加えた基礎収支の均衡を見
る必要があろう。
以上，従来の国際金本位制の研究に関して，国際収支の調整メカニズムに関
する諸説を検討してきた。ポンドを国際通貨とする「ポンド本位制」あるいは
「ポンド体制」は，イギリスと世界との貿易および投資による産業構造の連結
が前提になることは言うまでもない。ポンドの国際的流通は，イギリスを中心
に投資と貿易が拡大することを契機とするからである。この点について，侘見
はソウルの研究に拠りつつ，ポンドの多角的決済機構を詳細に論証した。１０）た
だし，イギリスを中心とした多角的な国際取引関係を下にポンド建決済制度が
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成立しているという考察にとどまり，当時のイギリスの株式銀行を中心とした
銀行間の決済制度の形成過程に関する分野については十分な分析を加えていな
い。
そこで，第３章ではポンド建て決済制度がどのように確立したのかという点
について考察を行うことによって，ポンド本位制の存立条件の一つを明らかに
したいと思う。なお，イギリスの基礎収支の均衡がどのように均衡していたの
かという点についての考察は別稿で行うことにしたい。
第２章 古典的国際金本位制とは
１．金本位制のルール
最初に金本位制のルールについて述べておこう。国内的に完全な金本位制度
であるためには，明確に定義された一定の行動様式に従う必要があった。第一
に，通貨単位は金の確定重量に結び付けられなければならない。例えば，１ポ
ンド・スターリング金貨の法定確定金重量は純金１１３グレインであり，アメリ
カドルのそれは２３．２２グレインである。このように金の価格標準が固定されて
いることである。第２に，金貨の国内での流通を認め，中央銀行は中央銀行券
の固定価格での金との兌換を保証しなければならない。つまり，中央銀行は居
住者だけでなく非居住者に対しても，中央銀行券と金との兌換を保証し，また
金の自由輸出入を認めなければならない。第３に，金貨の金塊への自由な溶解
を認めなければならない。最後に，他の鋳貨が使われていれば，それは金に対
して従属的な役割を果たすだけであった。
これらのルールを機能させるための法律および規制は，実際に国家によって
まちまちであった。ルールはまた，それぞれの国において時間とともに変化し
たのである。ブルームフィールドによればイギリスとドイツはおそらく全ての
ルールを厳格に守った国家であり，少なくとも１９世紀末にかけてそれに続い
１０）侘見，１９７６年，「第１章 確立」を参照。
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たのがアメリカであった。１１）
他の国家については，フランスを含む幾つかの国はいわゆる跛行金本位制を
採用していた。すなわち，それらの中央銀行は法的に銀行券を金貨か銀貨に兌
換する選択権を持っていた。実際，金貨が流通貨幣の相対的にかなりの部分を
占めていたのはごく限られた国家（英国，フランス，ドイツ，アメリカ，そし
て後にロシア）であった。その理由の一つは，他の国家（オーストリア＝ハン
ガリー，スカンジナヴィア諸国）では人々が他の貨幣形態を好んだことであ
る。しかし，１８８０～１９１４年の間金本位制を採用していた幾つかの諸国（ベル
ギー，スイス，オランダ）では中央銀行が国内流通を目的として銀行券を金貨
へ兌換することは禁止されていた。最後に，ほとんどのスカンジナヴィア諸
国，オランダ，カナダ，および，１８９０年代後半だけ金本位制を採用した３国
家（オーストリア＝ハンガリー，ロシア，日本）は対外準備を圧倒的に金では
なく外国為替形態で保有した。したがって，国際金融関係においてそれらの諸
国が採用した形態は，金本位制というよりむしろ金為替本位制であった。１２）
ところで，通貨当局がこれらのルールを受け入れて，国際的な金の自由移動
を認めたとしても，特に恐慌期において，中央銀行の金準備の変化に強い関心
を払った。金本位制諸国は市場の力に盲目的に決して従っていたのではなく，
ルールによって許される範囲内で金準備を守るため，民間部門の行動に影響を
与える手段を度々取ったのである。
この点についてはブルームフィールドが詳細に説明している。例えば，フラ
ンス銀行は金塊の売却価格を僅かに引き上げることで，金の輸出を減らそうと
した。同じ金プレミアム政策はまたイングランド銀行によっても１８９０年以降
度々とられた。それに加えて，イングランド銀行とライヒス銀行は金の流入を
促すために，時折金買入価格を引き上げ，金の輸入者にたいして無利子の融資
を行った。他方，スイス銀行は金の過剰輸入を防ぐために１９０８年に金買入価
１１）Bloomfield, A. I.（１９５９）. p.１４.
１２）Bloomfield, A. I.（１９５９）. p.１４.
スターリング・ポンド本位制の安定条件について １１
金輸出点
金輸入点
（金現送点）
（金現送点）
金平価
£＝＄4. 90
£＝＄4. 87
£＝＄4. 84
図２ アメリカの外国為替相場におけるドルの対ポンド相場
格を引き下げたが，これは例外とみてよい。１３）また，多くの中央銀行は，その
準備ポジションに対する圧迫に直面した場合，直接，外国の商業銀行かあるい
は外国政府から借り入れた。中央銀行に貸し付ける金や外国為替を手に入れる
ために恐慌期に海外で起債する政府（スカンジナヴィア諸国が顕著である）も
あった。
これらの政策について留意すべき点は，それらの諸国がゲームのルールを変
更しなかったことである。それらは金本位制が機能する方法で－より受け入れ
易くするように－一定程度の弾力性を導入したにすぎない。換言すれば，国家
が金本位制を採用する限り，金本位制に留まっていられるような政策を遂行す
ることによってゲームのルールを守るしか方法はないのである。主要国はこう
したルールを遵守するだろうという信認に対する期待が持てることで，当該制
度は信用を得たのである。１４）
２．為替相場の安定性について
それぞれの通貨単位が明確に示される金の量で定義付けされることで，国民
通貨の法的に決められた金含有量はそれぞれ為替平価を持つことになる。例え
１３）Bloomfield, A. I.（１９５９）. p.５３.
１４）Panic´, M.（１９９２）. p.２６.
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ば，１ポンド・スターリングは１１３グレインの純金と等しく，１ドルは２３．２２
グレインの純金と等しいので，為替平価は£１＝＄４．８７であった。そして，
諸通貨の金平価は鋳造価格（それらの金含有量）に等しい。
金本位制下の為替相場は為替平価の上下に動くが，その動きの幅は金現送に
要するコストによって決まる。国際収支赤字の際には，為替相場は平価マイナ
ス現送費（金輸出点）まで下がり，国際収支が黒字であれば，平価プラス現送
費（金輸出点）まで上昇しうる。現実の為替相場が金輸出入点を超えて動けば，
金現送することで利益が得られるが，その操作に伴う為替需給の変化は為替相
場を再び金現送点の範囲に引き戻す力が働く。１５）金本位制期において輸送コス
トは一般に引き下げられ，輸出入点はかなり接近した結果，実際には為替相場
の変動は鋳造価格周辺の非常に狭い範囲に収まった。例えば，ドルとポンドの
為替相場はほとんどの期間，£＝＄４．８４～４．９０の幅に留まった（図２）。すな
わち，為替相場は決して為替平価（£１＝＄４．８７）の５％以上には変動しなかっ
た。１６）また，L. H.オフィサーによると，金現送費は船舶料，保険費用，金利な
どから構成されるが，１８７０年代において為替平価の上下２．２１％，１９１０年代に
おいては１．１０％であったと述べている。１７）ドルの対ポンド相場はこの金現送費
用の範囲を中心に変動していたと考えられる。
国際金本位制下で固定相場制が安定していたのは，金本位制採用国の通貨当
局による金本制維持への積極的なコミットメントがあったからに他ならない。
この点について，パニッシュは次のように述べている。「金本位制下で異常な
ほど堅く固定相場制に執着したのは決して不合理ではなかった。金融制度がか
なり発達したにもかかわらず，国内金融制度の洗練さ，精巧さと居住者および
非居住者の信用制度に対する信認はまだかなり揺らいでいた。飛躍し始めた金
融機関および制度の世界において，しばしばスキャンダルや失敗によって揺ら
１５）西村，１９８９年，１２８－１２９ページを参照。
１６）Panic´, M.（１９９２）. p.３０.
１７）Officer, L. H.（１９９６）. chap.１０.
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ぐこともあり，中央銀行を含めた銀行の堅実さを信用することはリスクを伴っ
た。最も説得力のある証明は，国家が金本位制のルールを受け入れ遵守する意
志，さらに重要なことは能力を示すことであった。その点でとりわけ重要なこ
とは，国家の中央銀行が需要に応じて自国通貨と金との兌換あるいは金と交換
可能な他国通貨と自由に交換する義務を保証することであった。そのことは，
中央銀行が通貨の金含有量は変わらないことを保証する通貨政策を実行するか
どうかにかかっていた」。１８）
第３章 ポンド建決済制度の確立
１．イギリスを中心とした多角的貿易構造
ポンドが国際通貨として流通するためには国際決済制度の構築が必要不可欠
であり，その前提条件はイギリスを中心とする多角的な貿易網が形成されてい
ることである。国際金本位制期のイギリスの世界との貿易動向を概観しておこ
う。表１はイギリスの貿易先を大英帝国の植民地および自治区と他の海外諸国
に大別して示している。イギリスは１８世紀の後半に欧州諸国の中で先駆けて
産業革命を経験し，その後の重化学工業の基礎を築いた。１９世紀に入ると，
機械工業化に成功したイギリスは工業製品の国際競争力を強化することによ
り，世界市場へ輸出を拡大していった。さらに，南アジアでは１９世紀にイン
ドの支配を確立し，東南アジアでは１９世紀後半にビルマへ進出する他に，マ
ラッカ・ペナン・シンガポールを合わせた海峡植民地を形成した。東アジアで
は，特に中国に対して時には武力を行使しながら市場を開放させ，交易を深め
た。このようにイギリスは工業化を背景に大陸の欧州との交易を拡大する一方
で，工業製品の原材料の供給基地として，あるいは工業製品の販路先として海
外の植民地及び自治区との交易を拡大することによって，イギリスから世界へ
放射線状に広がるような貿易網が形成されていった。
１８）Panic´, M.（１９９２）. p.３１.
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１９０９年 １９１０年
植民地向け 金 額 比率 金 額 比率
東インド ４９，０７８ ３８．６ ５２，８８９ ３５．９
オーストラリア ３１，３５０ ２４．６ ３６，２６０ ２４．６
カナダ １６，２９８ １２．８ ２０，６４６ １４．０
南アフリカ １５，０７４ １１．８ ２０，２８１ １３．８
西インド ２，３３２ １．８ ２，３７０ １．６
香港 ３，５６７ ２．８ ３，６１６ ２．５
西アフリカ ４，３８０ ３．４ ５，２４９ ３．６
東アフリカ ４７０ ０．４ ５４１ ０．４
合計（その他の植民地を含む）ａ １２７，２３８ ３３．６ １４７，３１８ ３４．２
海外諸国向け 金 額 比率 金 額 比率
ロシア １０，９５４ ４．４ １２，４０５ ４．４
ドイツ ３２，２５６ １２．９ ３６，９２２ １３．０
オランダ １１，７１８ ４．７ １２，７１１ ４．５
ベルギー １０，６０７ ４．２ １０，８６６ ３．８
フランス ２１，４３８ ８．５ ２２，５００ ７．９
イタリア １２，１４２ ４．８ １２，５５２ ４．４
エジプト ７，９８２ ３．２ ８，７２１ ３．１
中国 ８，４４６ ３．４ ９，１７８ ３．２
日本 ８，３５３ ３．３ １０，１１０ ３．６
アメリカ ２９，７５７ １１．９ ３１，４１８ １１．１
チリ ４，６３２ １．８ ５，４６４ １．９
ブラジル ８，４７１ ３．４ １６，４３８ ５．８
アルゼンチン １８，６８４ ７．４ １９，０８８ ６．７
スウェーデン ６，１８７ ２．５ ６，６９９ ２．４
ノルウエイ ３，４４７ １．４ ４，０３５ １．４
デンマーク ５，２２５ ２．１ ５，６３０ ２．０
ポルトガル ２，３２０ ０．９ ２，８７３ １．０
スペイン ４，８５７ １．９ ４，８９０ １．７
オーストラリアの領地 ３，５３７ ３．０ ３，９９６ ３．０
ギリシア １，４８１ ０．８ １，５４５ ０．８
トルコ ７，６１１ ０．１ ８，６３４ ０．１
メキシコ ２，１０６ ０．８ ２，３９８ ０．８
コスタリカ １６９ ７．２ ２１７ ７．４
ウルグアイ ２，３４２ ０．９ ２，９４５ １．０
合計（その他の諸国を含む） ｂ ２５０，９４２ ６６．４ ２８３，２７２ ６５．８
総計 ａ＋ｂ ３７８，１８０ １００．０ ４３０，５９０ １００．０
表１ イギリスの世界への輸出 （単位：１，０００ポンド）
（出所） The Economist, Feb.１８,１９１１, Commercia History & Review of１９０１.
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この時代において，イギリスが世界貿易の中心的存在であったことを，これ
までの研究に依拠したデータで確認しておこう。１９世紀末から２０世紀初頭に
おける世界の多角的決済網に関してはソウルによる先駆的研究が存在する。ソ
ウルは１９１０年当時の世界の決済形態の基本的特徴を統計資料に基づいて描
き，イギリスはアメリカや大陸欧州に対する国際収支の赤字をインドおよびオ
ーストラリアに対する黒字によって補していたことを述べている。１９）
世界工業生産に占めるイギリスのシェアは１８９０年において２０．８％であった
が，１９１３年には１５．８％へ低下した。そして，世界の工業品輸出に占めるイギ
リスのシェアは１８９０年に３８．３％であったが，１９１３年には３１．８％へ低下した。
このようなイギリスのシェア低下は，他の列強諸国の追い上げを反映してお
り，例えば，同期間にドイツについて，世界工業生産に占める割合は１５．１％
から１８．４％へ，世界の工業製品輸出に占める割合は２０．３％から２５．６％へと成
長したことの結果である。２０）だが，２０世紀に入ってもなお，イギリスは世界貿
易の中心に位置していたことは変わりなかった。
次に，同時期にイギリスに追いついてきた他の諸国とイギリスとの貿易連関
について見ておこう。ここで確認しておきたい点は，アメリカやドイツ，ある
いはフランスにとって，イギリスは重要な貿易相手国であり続け，またイギリ
スはその他の欧州諸国にとっても同様の存在であったことである。
アメリカにとって，１８９０年時点でイギリスは最大の貿易相手国であり，対
イギリス向け輸出は１億８，６００万ドル，輸入は４億４，８００万ドル，第２位は対
ドイツ貿易で，輸出は９，９００万ドル，輸入は８，６００万ドルであった。１９１４年
１９）Saul, S. B.（１９６０）. p.５８, 図２を参照。図２は，貿易収支だけでなく，サービス収支と経
常移転も含めた総合国際収支が示されている。それによると，イギリスはインド（６千万
スターリング），オーストラリア（１３百万スターリング），日本（１３百万スターリング）か
ら黒字を計上している。その一方で，カナダ，ヨーロッパ大陸，アメリカに対しては赤字
である（Saul, S. B.（１９６０）. p.５８, 堀晋作・西村訳，６７ページ）。このデータによれば，イ
ンドからの受取超過が如何にイギリスの大きな黒字の源泉であったことが分かる。ただ
し，ソウル自身が述べているように，近似的な概算であって，正確さを欠いていると言わ
ざるをえない。
２０）Cecco, M. d., 山本訳，２０００年，２８ページ。
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では，同じく対イギリスとの貿易で輸出は２億９，４００万ドル，輸入は５億
９，０００万ドル，第２位は同じくドイツで，対ドイツの輸出は１億９，０００万ド
ル，輸入は３億４，５００万ドルであった。２１）アメリカの製造工業品輸入に占める
イギリスの割合は，鉄鋼，羊毛製品，綿製品，亜麻・ジュート・大麻に関して
１８７０年代から１８９０年代を通して低下しているものの，１８９０年前半でも欧州全
体の割合よりも高かった。
次に，ドイツにとっても，イギリスは最大の貿易相手国であった。１８９０年
のイギリス向け輸出は６億９，０００万マルク，イギリスからの輸入は６億１００万
マルクである。同年に第２位はロシアとの貿易で，対ロシア輸出は２億６００万
マルク，ロシアからの輸入は５億４，２００万マルクである。１９１４年でもドイツ
にとってイギリスは最大の輸出市場であり，イギリス向け輸出は１４億３，８００
億マルクに達した。同年に２番目に大きい輸出相手国はオーストリア＝ハンガ
リーで１１億５００万マルクである。もっとも，同年のイギリスからの輸入は相
対的に減少し，アメリカとロシアに続く３位に留まった。２２）
また，フランスにとっても同様に，対イギリス貿易の比率は最も大きい。
１９０３年にフランスの総輸出金額（１億６，６７９万ポンド）に占める対イギリス
向け輸出は２８．６％（４，７７２万ポンド）を占めて，最大であった。同年のフラン
スの総輸入金額（１億８，５９５万ポンド）に占めるイギリスからの輸入金額も
１２％（２，２５８万ポンド）と最大であった。その結果，１９０３年にフランスは対イ
ギリスとの貿易において大幅な黒字を計上していた。２３）１９１４年ではフランスの
対イギリス向け輸出は１１億６，５００万フランと最大であり，第２位は対ベルギ
ーの６億１，４００万フランである。同年の輸入についてもイギリスからの輸入は
８億５，７００万フランと最大であり，２番目はアメリカからの７億９，５００万フラ
ンであった。
２１）Mitchell, B. R., 中村訳，２００１年，４７８－４７９ページ。
２２）Mitchell, B. R., 中村訳，２００１年，６１１ページ。
２３）The Economist, Jan.３０.１９１４, p.１１７.
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その他の西欧州のベルギー，オランダ，デンマークは地理的に隣接するドイ
ツとの貿易が最大であり，その次に大きいのはイギリスとの貿易であった。ま
た，スペインの貿易にとってイギリスはフランスに次ぐ貿易相手国であり，ロ
シアにとってイギリスはドイツに次ぐ貿易相手国であった。
２．ロンドン手形交換取引所の成長
イギリスを中心とする多角的貿易関係が形成されると，諸外国の貿易業者の
取引銀行は代金の決済をイギリスの銀行制度で行うという必要性と利便性か
ら，ロンドンのコルレス先銀行にポンド残高を保有した。その口座を通じた集
中的な振替決済によって，国際的債権債務の相殺によるポンド残高の節約が実
現した。これは，イギリスと海外諸国との債権債務関係が相殺されることで，
国際決済手段としての金が節約されていたことを意味する。準備金を節約する
もう一つの仕組みは，ロンドンをはじめとする都市部での手形交換所の地理的
広がりによって，全国的な手形清算網が確立したことである。外国手形を手形
交換所で清算することによって，国際決済に必要とされる通貨量を節約するこ
とができる。
例えば，イギリスのＸから甲国のＹへ１５ポンドの商品を輸出することによ
る外国為替手形が振り出され，イギリスのＳが乙国のＰから７ポンドの商品を
輸入することによる外国為替手形が振り出されたとしよう。二つの取引がロン
ドンの銀行制度でそのままで決済されれば，金２２ポンドが必要である。しか
し，二つの手形が手形交換所で交換されれば，金８ポンドだけが必要とされ
る。さらに，かりに手形交換所の参加するＡ銀行とＢ銀行の間において，Ａの
Ｂに対する債務８ポンドとＢのＡに対する債務１０ポンドが存在すると，８ポ
ンドは相殺されて，ＢはＡに２ポンドの差額を決済するだけでよい。以上のよ
うに，手形交換所での外国為替手形の清算と手形交換所加盟銀行同士の債権債
務の相殺によって，国際的最終決済手段としての金が節約される。この節で
は，手形交換所の清算金額の増加状況をイギリスの貿易の増加と比較して確認
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し，そして，ロンドンをはじめとする手形交換所が成長する背景とその要因を
述べておこう。２４）
表２はロンドンの手形交換所における清算金額の変化を同年の輸出入の合計
と比較して，５年毎のデータを取り，５年間の伸び率を示している。ただし，
１９１３年の数字は３年間の伸び率である。ロンドン手形交換所で多く使われる
のが外国手形である。貿易金額が増加するにつれて，手形交換所の清算金額は
貿易金額に比例して増加しているが，貿易金額の伸び率以上に手形交換所の清
算金額の伸び率は高い年もある。これは，手形は貿易手形だけでなく，短期借
入を目的とした金融手形も含まれていたからと推測される。さらに，表３は，
ロンドン，マンチェスターやリバプールなどの都市部における手形交換所の実
績を１９０９年と１９１０年について示しており，手形交換による清算網はイギリス
の地方都市にも広がっていることが見てとれる。後述するが，このような手形
２４）侘美は「ポンド体制」が確立する要因として，多角的決済機構の成立を重視されて，イ
ギリスを中心とする貿易構造を分析されている（侘美，１９７６年，「第１章 確立 第１節
多角決済機構の成立」）。本稿では，商業銀行による手形交換所への参加と支店網の拡大を
通じて銀行制度の決済制度が発展することによって，多角的決済制度が確立する点を論じ
ている。
手形交換所の清算金額 変化率 輸出と輸入の合計 変化率
１８８５年 ５，４９９，７３１ ６４２，３７２
１８９０年 ６，０２５，９７０ １．１０ ６８４，５６８ １．０７
１８９５年 ７，５９２，８８３ １．２６ ６４２，８８７ ０．９４
１９０５年 １２，２８７，９３５ １．６２ ８９５，２９５ １．３９
１９１０年 １４，６５８，８６３ １．１９ １，１０９，０３０ １．２４
１９１３年 １５，９６１，７７３ １．０９ １，２９４，４９５ １．１７
表２ ロンドンの手形交換所における清算金額の変化とイギリスの貿易
（単位：１，０００ポンド）
（出所） 貿易額について，The Economist, Jan.１.１８８７, Sep.２４,１８８７, p.１２１０, Feb.
２１,１８９１, p.３３, Feb.２１,１９１１, Feb.２１,１８９１, p.３３, Feb.２１,１９１１, p.２６０,
Feb.２１,１９１４, p.４１４.
清算金額について，The Economist, Jan.１,１８８７, Feb.２１.１８９１, Feb.２１,
１９１３.
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交換所の手形の清算業務において，株式銀行（joint stock bank）はやがて中心
的な役割を担うことになる。
世界貨幣市場の短期金融部門，すなわち貿易金融の部門において，ロンドン
は卓越していた。イギリスの貿易業者が輸出によって振り出した手形あるいは
外国で振り出された手形はマーチャント・バンクによって引き受けられ，それ
らの手形はビル・ブローカー２５）（または手形割引商会）あるいは株式銀行に
よって割り引かれた。２６）こうして手形名宛人は国際取引において融資を受ける
ことができた。手形が満期になると，その手形を引き受けたマーチャント・バ
ンクは手形割引商会に支払い，今度はマーチャント・バンクが手形名宛人から
ロンドン手形交換所における清算金額 （単位：１，０００ポンド）
１９０９年 １９１０年
増加額 変化率
都心部 １１，７４４，１２０ １２，６９７，６７９ ９５３，５５９ ８．１
周辺都市地区 ６８７，１３３ ７７０，８７２ ８３，７３９ １２．１
郊外 １，０９４，１９３ １，１９０，３１２ ９６，１１９ ８．８
合計 １３，５２５，４４６ １４，６５８，８６３ １，１３３，４１７ ８．４
特別日－
株式取引支払い日 ２，１２９，２０５ ２，２６１，３８５ １３２，１８０ ６．２
国債決済日 ６７７，８４７ ７３３，４３０ ５５，５８３ ８．２
月の４日目 ５１０，１７３ ５９６，８６５ ８６，６９２ １６．９
地方の手形交換所における清算金額 （単位：１，０００ポンド）
マンチェスター ２８４，９４０ ３０７，９０７ ２２，９６７ ８．０
リバプール ２００，３４３ ２２２，３５４ ２２，０１１ １０．９８
バーミンガム ５７，７０６ ６０，６８０ ２，９７４ ５．１５
ニューキャスル ４７，０５７ ４８，３６１ １，３０４ ２．７７
ブリストル ３０，６５４ ３１，６８９ １，０３５ ３．３
６２０，７００ ６７０，９９１ ５０，２９１ ８．１
表３ ロンドンおよび地方都市の手形交換所の清算金額
（出所） The Economist, Feb.１８,１９１１, p.６.
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返済を受けた。
株式銀行（Joint stock bank）の役割について，チェッコは次のように述べて
いる。「１９世紀の最後の四半世紀におけるこの国際金融の仕組みの中心は株式
銀行であった。銀行はマーチャント・バンクが引き受けた手形を割り引くため
にビル・ブローカーが必要とする現金を供給し，また銀行自身も手形の割引を
開始した。」２７）
さらに，株式銀行は１９世紀第４四半期には，マーチャント・バンクの専売
特許であった外国手形の引受業務にも参入し，２０世紀末にクリアリング・バ
ンク（ロンドン手形交換所加盟銀行，clearing bank）の手形引受規模はマーチャ
ント・バンクを凌ぐほどになった。２８）
以上のように，株式銀行は外国手形の割引業務と引受業務を拡大していくの
であるが，それを可能にするのは，数多くの支店網をもち，そして次第に手形
交換所への加盟を実現することによって，決済制度を拡充させたことに因る。
株式銀行は手形交換所への加盟が認められて，クリアリング・バンクへと転換
することによって，手形交換所は地理的に拡大した。この手形交換所とそれに
基づく銀行の決済制度の拡充は，イングランド銀行における現金節約機能を
いっそう向上させることになった。
ところで，株式銀行の生成と発展について述べておこう。イギリスの商業銀
行は個人銀行（private bank）として始まったのであるが，１９世紀初頭には株
２５）手形割引商会と並んで，手形を扱う業者としてビル・ブローカーがいた。ビル・ブロー
カーは１８世紀以来他人の勘定で手形を扱う業者（手形仲買人）として生成し，一部に
は，１９世紀初頭にはロンドンの銀行との間でコール資金の出し入れをする業者も現れた。
１８３０年にイングランド銀行はビル・ブローカーに割引勘定の開設を認めるのを契機に，ビ
ル・ブローカーはロンドンの手形市場へ資金を供給する主体として成長を遂げた。（宮
田，１９９５年，５９ページ）
２６）外国手形の引受とは，ロンドンの銀行が顧客あるいはコルレス先のために自らの名前を
為替手形に付するものであった。この結果，手形の支払いが保証され，ロンドン割引市場
で最有利な利率で割り引かれ，手形は満期まで転々と流通することができた（鈴木俊夫，
第４９巻第６号，９２ページを参照）。
２７）Ceeco, M. d., 山本訳，２０００年，９３ページ。
２８）宮田，１９９５年，２２０ページ。
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式銀行が営業を始めた。１８３０年代に設立された株式銀行は預金勘定への利払
いを開始し，さらに当座預金にも利払いするようになった。株式銀行は個人銀
行が加盟するロンドン手形交換所への加盟を申請したが，当初は拒否されたた
め，加盟できなかった。株式銀行が交換所への加盟を果たすのは，１８５４年の
ことである。２９）１８５６年３月までに，ロンドン・ウエストミンスター銀行，ロン
ドン株式銀行，ロンドン・ユニオン銀行，ロンドン・コマーシャル銀行などの
６つの株式銀行はロンドン手形交換所への加盟を許可されていた。３０）もっと
も，手形交換所はシティの慣習で創設されたものであり，手形交換所への参加
を規定する法律は存在せず，全ての株式銀行が加盟を許可されていたわけでは
なかった。
しかし，１８６０年代には株式銀行の手形交換所への加盟が一般化しているこ
とが窺える。１８６３年当時の株式銀行による手形交換所への加盟について，当
時のエコノミストは次のように述べている。
「株式銀行が形成するよりかなり前に手形交換所は確立していた。そのため，
手形交換所への入所許可は，ロンドンの個人銀行のある種の権利であるという
観念が生じる。手形交換所の全体の組織は純粋に慣習的であり，その成果と便
利な設備の発展もそうである。手形交換所の合意の一つとして，議会の法律を
遵守するものではない。株式銀行がロンドンで興隆した時，手形交換所への加
入を許可するか否かについての議論が暫く行われたことはよく知られている。
すなわち，ロンドンの多くの個人銀行は，たとえ全てでなくても，援助できる
以上の利便性をその新しい金融機関に提供するのを避けた。しかし，時間が経
つうちに，株式銀行は慎重に運営していることが分かった。株式銀行は個人銀
行と同じ種類の業務に正確に限定したのである。…彼らの顧客は増加し続け
２９）宮田，１９９５年，６５－６６ページ。
３０）１８５６年３月時点で，６１の個人銀行が存在し，そのうち２５行は手形交換所に加盟し，残
りの３６行は手形交換所には加盟しておらず，テンプルバーの東と西に存在した（The
Economist, March１５，１８５６, p.２９０）。テンプルバーとは，City of London西側の入り口，the
Templeの近くにあった門のこと。１８７８年郊外に移転された。
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た。最初に挙げられた困難は克服され，多くの年月が過ぎると，ロンドンの株
式銀行が公正に業務に従事するときはいつでも，手形交換所への加盟を取得す
る点で殆ど問題はないか，全く問題はなくなった。」３１）
１８６４年には株式銀行が手形交換所の交換残高をイングランド銀行口座で決
済するという習慣が始まった。３２）この時期から，株式銀行はクリアリング・バ
ンクとして成長する条件が整えられたといえる。ロンドンにおける株式銀行の
創業年と当時の支店・営業所の数を表４によって知ることができる。株式銀行
は外国手形の引受業務と割引業務に参入し，手形交換所の会員になる一方で，
数多くの支店網を開設した。このことは，手形交換制度の拡大と銀行間の決済
制度を充実させることによって，現金を節約する効果を生み出し，ひいてはイ
ングランド銀行が保有すべき現金準備を最低限に引き下げることを可能にし
た。さらには，イギリスの外国貿易を支える流動性を供給する貨幣市場の成長
を促進したといえる。
３１）The Economist, June２０，１８６３, p.６７６.
３２）Cecco, M. d., 山本訳，９１ページ。
Name of Bank. 払い込み資本金
（単位：ポンド）
創業年
支店・営業
所の数
１ Bank of England １４，５５３，０００
２ Bank of Liverpool １１，３００，０００ １８３１ １３９
３ Bank of Whitehaven ２９５，５９０ １８３７ ９
４ Barclay avd Co ７，２００，０００ １８９６ ５７０
５ Baring Bros. and Co １，０２５，０００ １８９６ none
６ Bradford District Bank ８６０，０００ １８６２ １５
７ British Mutual Banking Co ２００，０００ １８５７ none
８ Capital and Counties Bank ８，７５０，０００ １８７７ ２８０
９ Civil Service Bank ４８，１８７ １８９２ none
１０ Coutts and Co ６００，０００ none
１１ Crompton and Evans Union １，２５０，０００ １８７７ ４７
１２ Equitable Bank ３４，４００ １９００ ３
表４ イギリスの株式銀行の実態（払い込み資本金，創業年，支店数） （１９１４年５月時点）
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１３ Glyn, Mills, Currie and Co １，０００，０００ １８８５ none
１４ Guernsey Banking Co ２５０，０００ １
１５ Halifax Com. Banking Co ４００，０００ １８３６ １７
１６ Halifax and District Permanent Banking Co ３０，０００ １９０９ ４
１７ Isle of Man Banking Co, L １５０，０００ １８６５ ８
１８ Lancashire & Yorkshire Bank １，７２５，３２０ １２９
Lincoln & Lindsey Bkg. Co
１９ Lloyds Bank ２６，３０４，２００ １８６５ ６７９
２０ London and Hanseatic Bank １，５００，０００ none
２１ London & Liverpool Bank of Commerce ６００，０００ １８７１ none
２２ London and Provincial Bank ２，０００，０００ １８５１ ２２４
２３ Lond, & South-Western Bk. ３，０００，０００ １８６２ １９６
２４ London City and Midland ２０，８７３，５２０ １８３６ ８６７
２５ Lond. County & Westminster １４，０００，０００ １８３６ ３４２
２６ London Joint-Stock Bank １９，８００，０００ １８３６ ３０４
２７ Manchester & County Bank ５，４６０，２００ １８６２ １１５
２８ Manchester and Liverpool District ９，４８０，０００ １８２９ ２０８
２９ Martin’s １，０００，０００ １８９１ １２
３０ Metrop.（of England & Wales） ５，５００，０００ １８６６ １５６
３１ Middlesex Banking ５０，０００ none
３２ National Provincial Bank of England １５，９００，０００ １８３３ ３２４
３３ Northmptnshire Union Bank １，０８０，０００ １８３６ ２２
３４ North-Eastern Banking Co １，２８５，５６０ １８７２ ９９
３５ Nottingham and Notting hamshire Banking Co １，４４０，０００ １８３４ ３７
３６ Palatine Bank ５００，０００ １８９９ ９
３７ Parr’s Bank １１，０２３，０００ １８６５ ２７５
３８ Sheffield Banking Co １，１５４，５００ １８３１ ２７
Sheffield and Hallam. Bank
３９ Union of London & Smiths ２２，９３４，１００ １８３９ １１３
４０ Union Bank of Manchester １，２５０，０００ １８３６ ８８
４１ United Counties Bank ５，９６６，６６０ １８３６ ２０６
４２ West Yorkshire Bank １，０００，０００ １８２９ ３４
４３ Williams Deacon ７，８１２，５００ １８３６ １１５
４４ Wilts & Dorset Banking Co. ３，５００，０００ １８３５ １１８
（出所） The Economist, Banking Number１２０４, May２３,１９１４.
２４ 松山大学論集 第２２巻 第５号
結びにかえて
スターリング・ポンドが国際通貨として世界で流通するためには，イギリス
を中心とする世界貿易網の形成が前提となる。イギリスと世界各国との実体経
済の連結があって初めて，国際通貨が流通するからである。そしてイギリスと
周辺国との国際決済だけでなく，第三国間の国際決済においてもポンドが国際
決済手段として円滑に機能するためには，イギリスにおけるポンド決済制度の
確立が必要となる。このポンド決済制度の世界的普及によって，イギリスを中
心とする世界貿易は活性化される。その点からみて，中心国の決済制度の確立
は，中心国の通貨が国際通貨として流通する制度のインフラストラクチュアで
ある。
１９世紀後半以降のイギリスでは，普及する株式銀行は決済制度の確立にお
いて中心的役割を担った。すなわち，株式銀行は都市部を中心に支店網を拡大
しながら，個人銀行のギルド組織である手形交換所へ加盟するようになり，ま
た，イングラン銀行に銀行間決済のための預金口座を保有することになり，手
形交換所は地理的に拡大していった。また，イギリスで銀行間の決済ネットワ
ークが形成されると，イギリスと世界各国との国際的債権債務関係の集中決済
が効率的に行われるようになった。こうしたイギリスの決済制度の構築によっ
て，中央銀行の金準備が節約されるメカニズムが作られたのである。
ポンドが国際通貨として流通するためには，ポンドの集中決済機構の確立を
条件として，イギリスの国際収支の均衡と国際流動性の供給という要素を見な
ければならない。この点についての考察は別稿で行うこととしたい。
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